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Nr 169.

Av herr Bjornsson, i anledning av Kungl. Maj:ts proposi-
tion nr 253, angdende fortsatt befrielse fir riksbanken
under viss tid frdan skyldigheten att inlisa av banken
utgivna sedlar med guld.

I proposition nr 253 foreslir Kungl. Maj:t riksdagen medgiva, att
riksbanken mf intill den 1 juli 1922 vara befriad frin skyldigheten att in-
16sa sina sedlar med guld efter deras lydelse.

Om denna kungl. proposition, som sannolikt ar, bifalles, innebir detta.
att riksdagen avhinder sig mojligheten att péiverka skotseln av vart lands
penningvisen #dnda till den tidpunkt, di nista ars rlksdag kan fi anledning
att behandla denna friga.

Kungl. Maj:t forutsitter visserligen, “att inga atgirder vidtagas, vilka
kunna forsvira virt lands aterging till guldmyntfot inom den nirmaste
tiden”. Och vidare synas riksbanksfullmiktige dels helt och fullt gilla
den grundsatsen, att mélet for viar valutapolitik bor vara ett aterviindande
si snart ske kan till guldmyntfot, dels hysa den uppfattningen, att vi, om vi
hade att taga hinsyn endast till vira egna forhéllanden, niar som helst borde
kunna étergd till guldmyntfot, d. v. s. {iterupptaga sedelinlosningen och upp-
hiva guldexportforbudet.

Men & andra sidan saknas det icke mélsmin fér den uppfattningen,
att vir valutapolitik bor bedrivas efter andra riktlinjer. Det torde vara till-
rickligt att som beligg hirfor hinvisa till den skrift fran Sveriges Industri-
forbund, som omnimnes i Kungl. Maj :ts hiir ifrigavarande proposition. Och
vidare reses nu allmiant frin niaringslivets representanter kravet pi en sink-
ning av diskontot sisom det verksammaste och minst skadliga av de medel,
varigenom statsmakterna kunna bringa véart lands niringsliv littnad i dess
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nuvarande betryck. Frinsett den allmint stimulerande verkan en diskonto-
siinkning skulle fi for vart naringsliv i dess helhet, ir det uppenbart, att
rintan for upplinta medel ir en post, som i hog grad bestimmer produk-
tionskostnadernas hojd, och att ett sadant krav darfor i det nuvarande liget
bor i storsta utstrickning tillmotesgis, i den mén sidant kan ske, utan att
bringa penningvisendet i oordning. Det saknas silunda icke krafter, som
striva att inrikta vir valutapolitik mot andra mal, iin det, som av riksbanks-
ledningen "anses vara det riktiga.

Det bor i detta sammanhang beaktas, att diskontopolitiken ir undan-
dragen riksdagens direkta inflytande, och att ett siidant inflytande endast
indirekt kan goras gilllande genom valutapolitiska Atgirder.

Da vidare meningarna angdende verkan av éndringar i diskontot vid
pappersmyntfot dro mycket delade, saknar man tills vidare fasta hillpunk-
ter for bedomandet av sporsmilet, om och i vilken utstrickning en sadan
diskontosiinkning, som frin niiringslivets synpunkt i och for sig synes onsk-
viard, kan lita sig forena med det viktigare kravet, att virt penningviisen
icke fir fordirvas. Har man dter guldmyntfot, regleras diskontopolitiken
si att siiga automatiskt i takt med diskontopolitiken hos de ekonomiskt nor-
merande linderna i varlden.

Om det nu i vart land inférdes guldmyntfot, ir det sannolikt, att detta
skulle f& till omedelbar f6ljd en tendens hos guldet att stromma till Sverige,
som da skulle bli den enda eller niistan den enda fria guldmarknaden i Eu-
ropa. Enda sittet for riksbanken att hindra detta blir di en sinkning av
rintefoten. Guldmyntfotens aterinforande skulle m. a. o. automatiskt fram-
tvinga en ridntesiinkning. En pa sidana grunder vunnen diskontosinkning
maste naturligtvis av alla intresserade parter hilsas med tillfredsstillelse.

Det kan visserligen sigas, att om en rintesinkning sannolikt bleve
foljden av guldmyntfotens iterstillande, en sadan sinkning iven vid pap-
persmyntfot vore riskfri. Det anses emellertid allmént, att indringar i dis-
kontot vid pappersmyntfot i varje fall icke aro lika kraftigt verksamma som
vid guldmyntfot. I senare fallet vet allminheten, att riksbanken icke av
politiska eller andra skil kan undgd att.lita nodiga dndringar folja slag i
slag, tills onskad verkan dstadkommits. Och redan denna vetskap anses rent
psykologiskt verka dithin, att naringslivet stiller sig till efterrattelse de
fordringar, it vilka diskontoindringen har att giva uttryck.

De skil, som riksbanksfullmiiktige nu enligt den kungl. propositionen
anfora emot ett omedelbart dterinféorande av guldmyntfoten, iro visentligen
desamma, som tidigare sirskilt av tull- och traktatkommittén anforts dare-
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mot. Emellertid vill det synas, som om den- allra senaste tidens erfaren-
heter jivat dessa skill. Oaktat det tvivelsutan varit allmint kiint i Europa,
att Sveriges riksbank med alla till buds stiende medel velat hilla var kronas
virde i guldparitet med dollarn, har riksbanken icke genom arbitrageaffi-
rer eller annat utsatts for starkare pafrestningar, éin att den intagna stind-
punkten kunnat hivdas. Viar kronas guldvirde har under de senaste ména-
derna visat en stabilitet, som knappast haft motstycke sedan pappersmynt-
fotens inforande ar 1914. Alltifrin borjan av februari 1922 har dollarkursen
silunda héllit sig obetydligt Over pari, mellan ca 3,97 och 3,77. Vare sig
detta stitt i samband med den allménna forviantan om guldmyntfotens éter-
inforande efter den 15 maj, di den nu gallande befrielsen for riksbanken
att inlosa sedlar med guld upphor, eller icke, visar det enligt min mening,
att vart lands ekonomiska lige ar siddant, att nigon allvarlig svirighet for
Sverige att bibehilla guldmyntfoten, sedan den en ging &terinforts, icke
lingre ar att befara.

Viktigare synes mig den invindningen vara, att ett aterinforande av
guldmyntfoten kan forviantas dstadkomma en inflation, nédrmast pd den
grund, att en allmént viintad inflation i Amerika vid guldmyntfot med nod-
viindighet skulle framtvinga en sddan dven hos oss. Det har emellertid visat
sig, att prisbildningen i vart land dven vid pappersmyntfot gitt i stort sett
parallellt med prisutvecklingen i Amerika, och det ir icke sannolikt, att en
inflationsvig i detta land skulle kunna utestingas frin Sverige med hjilp
av pappersmyntfot. Det ar icke ens uteslutet, att en sidan inflationsvig
skulle med okad amplitud ge sig tillkinna hos oss. Vid sddant forhiallande
synes det mig som om for en eventuell inflation i varje fall genom ett ater-
inforande av guldmyntfot en grins uppit vore satt, och att detta vore att
foredraga framfor det osikerhetstillstind, som ett kvarblivande vid pappers-
myntfot alstrar.

Man har vidare i den allminna diskussionen framhillit de svarigheter,
som skulle uppstd for Sverige, om detta ensamt bland europeiska linder
Aterinforde guldmyntfot, pa grund av sisongvixlingarna i dollarns virde pa
de europeiska valutamarknaderna. Och detta argument synes icke kunna
frankinnas betydelse, iven om denna betydelse ibland dverskattas. Riskmo-
mentet pi grund av dylika viixlingar synes icke under nigra forhillanden
kunna vara storre in vanlig linerinta for den tid, som ligger mellan maxi-
mum och minimum for dollarns viirde. Dia denna tid avseviirt understiger
ett ar, miste redan 5 % av guldvirdet vara den hogsta sikerhetsmarginal,
som kan erfordras for uteslutande av denna risk. Detta skulle innebira,
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att riksbanken kunde skydda sig mot en sidan risk, om den hade ritt att
vid behov 6ka eller minska den i lagen om rikets mynt den 30 maj 1873 be-
stimda kursen pd guld i svenska sedlar med 5 % och for myntning av guld
kriva avgift av hogst 5 %. En dylik marginal kan visserligen synas si stor,
att fordelarna av guldmyntfotens aterinférande till stor del neutraliseras
diarav, men di det utan vidare lar kunna forutsiittas, att riksbanken icke
kommer att utnyttja denna marginal i storre utstriickning in som kan visa
sig oundgingligen nédvindigt, kommer det iiven med en sidan ritt for riks-
banken att skapas en sfdan garanti for virden av virt penningvisen under
tiden intill nésta riksdag, att det mil for var valutapolitik, som av riksdagen
uppstillts, icke kan dventyras. :
Under é&beropande av vad nu anforts far jag diarfor hemstilla,

att riksdagen vid bifall till Kungl. Maj:ts propo-
sition nr 253 métte besluta :

att riksbanken fr. o. m. den 1 juli 1922 skall vara
skyldig att inlosa sina sedlar med guld till ett belopp,
som med hogst 5 % avviker frin det, som foreskrives
i lagen om rikets mynt den 30 maj 1873.

Varjamte jag tilliter mig anhélla, att riksdagens bankoutskott ville av-
fatta nodigt forslag till lagbestimmelser hirom.

Stockholm den 8 maj 1922.

Edv. Bjornsson.




